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■
景気循環の一般的な構成は、 経済活動を上昇せしめる作用力と・それを下降
せ しめる作用力との、周期的に交替 しあ うよ うな組み合わせである。 従つて、
何故その相反す る力のバランスしあ う状態が永続 しえないか・ また何故一方的
なアンバランスの状態がやがては崩れて しま うのか、 とい う問題 の中にそれぞ
れの景気理論の特質が集約せ られ る。 ところで、 この作用力の内容とその組み
合わせにかん して、予想要因の果す役割と他の要因のそれとを、 どのよ うに区
別すべ きであろ うか。
皿
Expectionとい う言葉 が た つ た一 回 しか 使 わ れ て い な い と ま で、 か の
(1)(2)
ShaGkleをして慨嘆せ しめた 且icksの景気循環論 は、 著者 自身が はつ きりと
いい切つ てい るよ うに、 「産 出量の周期的な変動 としてみ られ た循環それ 自身
は、企業者および消費者 による単純な反作用によつて説 明す ることがで き、 そ
の 反作用はいか なる玄妙 な意 味 に お い て も心 理 的 で は な く(no七inany
'mysteriOussensepsychOIOgical)て、 資本 を用 い る経済の技術的 な必然性
ゆ ラ
に基づいてい る」ので あつた。すなわちContribu七ionにおける景気循環は、
上昇傾向をもち続ける自発投資によつて与えられる実質所得の拡張 コースを中
心 として、誘発投資敷果の離反作用と、 貯蓄の安定敷果(換 言すれば支出の波
(i)G.L.S.Shack!e;``TwentyYearson:ASurveyoftheTheoryofthe
MUItiplier",Ec〔}nomicJournal,June1951,P.257.
ほ
(2)J.R.Hicks;AContributiontotheTheoryoftheTradeCycle,1950.(以下
Contributiorfと略 す)
〈3)ibid・,P・117.(邦 訳P.162)
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及 を削減す る敷果)と の組み合わせを考え、 上昇過程では誘発投資の加速度的
な働 きによつて、又下降過程では誘発投資が休止す ることによつて、発展経路
か らの一時的な脱落とい う状況が交互に展開 され る。 しか して、上昇の加速度
作用が余 り強力なために減衰 しない場合には、 完全雇傭による上昇限界 もしく
は金融上の困難 とい う障害を考え、 システムの回復力は もつぱ ら自発投資の上
くの
昇力を支えとす るのである。
その分析の態度が、 いかに予想変化の影響 を殆ん ど完 全 に無 視 してい るか
は、例えばスランプか らの脱出が、 産出量の下落によるマイナスの投資 と自発
投資の進行に依存す るとしなが ら、 心理的な雰囲気の蛍 なる変化によつては不
くらラ
可能で ある、 と規定す るところなどに端的に示 されてい るで あろ う。 い う迄 も
な く、 ここで指摘せ られてい る心理的 な雰 囲気 のamerechangeとい うこと
が、過剰 な資本設備 の減少 を何 ら促進せ しめないよ うな、 文字通 りの単な る変
ズ
化 のみを特別に意味しているのだとすれば、 そのよ うな心理はいかなる景気循
環において も、始めか ら全然問題とな りえないものであり、 あえて指摘する必.
要 もなかつたわけである。 恐 らく心理的要因を重視する分析ならば、過剰資本
ス トツクが非常に彪大な場合には、 スランプを逆転せ しめる程の有力な心理的
雰囲気の変化は、通常甚だ しく発生し難いと説明す ることであろ う。しか しもし
も、そのとき自発投資による回復力について期待 し うるものがあるとすれば、
必ず何 らかの意味において 予想の好転があつた ものと考え るべ きで は なかろ
うか。のみならずRobinsonがい うよ うに、 スランプが今後 どれだけ継続する
くの
かとい う予想によつて、 現存資本の償却がかな り左右 され うるものとすれば、
心理的な雰囲気の変化を決 して無視 しえないことになろ う。
衆知 のよ うに加速度原理は、景気変動の各過程において、 資本財生産その中・
(4)cf・ibid.,PP.83--123.
(5)ibid.,pp.119・一120.
(6)J.Robinson;"TheGeneralisationoftheGeneralTh¢ory',,intheRateof
InterestandOtherEssays,1952,p.140.
企 業 者 達 は、 下 降 過 程 が 長 び く と考 えれ ば 、償 却 を中 止 して お い て一 度 にか た め
て行 い 、 か え つ て ス ラ ン プ を短 縮 せ しめ 、反 対 に それ が 短 い と予 想 す るな らば 、償
却 を延 期 しよ う とし てか え つ て ス ラ ン プ を長 び か せ る。彼 女 は これ を 、 ス ラ ン プ に
お け る予 想 の逆 説 と称 して い る。
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で も特に耐久資本財生産が、 消費財生産に比 して相対的にかな り大 きな変動 を
示 しているとい う事実を、説明するための ものであつた。 すなわち、消費財の
年生産量と耐久資本財の存在量との間における技術的な比例関係か ら、 両者の
変化率の間に も一定の比率関係が導かれるならば、 資本財の年生産変化率は、
(7)
消費財 の年生産変化率 に比 して当然に大 きくな らざ るをえない。 これ を企業者
の投 資行動 の あ り方 に関聯づけて い うな らば、 現存 の資本量 を維持 しつづけて
いて は、増加 した消 費財需要 を賄 うに適切で はな く、 従つて適切 な技術 関係 を
保持す るよ うに誘 引 され ることにな る。Tinbergenの解釈 によれば、それは厳
密 な形式 におい℃ は、生産増加の際 にすべて の企業がfu11capaci七yの状態に
あ ることで あ り、 またやや厳密で ない形式 において も、少 くと も企業 のある部 、
分 はfll11Gapaci七yであるか、 あるいは又企業者はidlecapacityがあつて さ
え も、消費財生産 の増加率に対 して ある程 度の比例的な反応 を、 設備拡張に示 、
ご　ラ
す ものとみなければ な らない。
Hicksは、固定資本 と経営資本(workingcapital)とでそれぞれ反応 の態様
を異 にす ること、 また生産物 の需要が減少す る場合は、増大す る場合のよ うに
く　ラ
は反応 しないことを注 目する。 そ こでそれぞれの投資が誘発される理由として
は、次のよ うに考 える。 すなわち、固定資本をいつ迄 も最適度以上に用い続け
えない こと・ 隼産 プ ロセスの途上に ある財 と技 術的に必要 とされ るス トックの
追加 な しには、 産出量 を増大す ることが不可能 で あること、又技術的 には必要
で ないけれ ど も、生産がcomfortabiyに遂行 され るために経済的に必要 なス
トックが ひど く減少 して い る状態 は、 持続 しえない とい うことな どで ある。従
って技術的 な観点 は、固定資本 の場合はか な り長期的で あるが 、流動資本 と区別
された経営資本 の場合は短期 的で あ り、そ して流動資本 について は、 むしろ企
業者のcomfortabilityがどれだ け脅か され るか にかかつてい る。需要増加が・
(7)cf.R.F.Harrod;TheTradeCyele,1936,PP。53・ 一一56.G.Harberler;
ProsperityandDepression,newrevisedanden】argededition1939,pp.87-92.
M.Kalecki;Essaysinthe'TheoryofEconomlcFluctuations,1939,(以 下Essays
と 略 す)PP・64-65.
(8)J.Tinbergen;"StatisticalEvidenceontheAccelerationPrinciple",Economica,.
Mayl938,pp.ユ65-一 一167.
(9)Hicks;op.cit.,pp.39・ 一一一51.
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永続す るとい う予想の成立つ ときにおいて始めて、 三者は現在の状況変化に対
して併存的に直接的に反応す ることになるであろ う。
加速度原理に対す る批判 として、誘発投資の考え方は、 経営資本については
妥当するけれども、固定資本にかんしては適当でないとい うことが、 しばしば
くユの
述べ られている。 しかし、 もしも経営資本 とい うものを、 技術的に必要な もの
とい うよ うに厳密に限定す るならば、 その変化なくして産出量の変化は技術的
に不可能 と規定す ることは、殆んど同義反復的であつて、 その経済的な意味は
極めて稀薄 といわなければならない。固定資本 について、 その拡張量 と建設の
時間割 りが、現存資本の稼動余力の状況に対す る判断とか、 需要増加の経続性
にかんす る見込みとか、 建設期間中における価格変動の予想とかによつて左右
され るものとすれば、経営資本について もそのよ うな配慮が 常に働いていると
考 えるべ きであつて、 技術的な諸条件のみが強力に発動す るよ うな場を設定す
9
ることは正当ではあるまい。
Keynesが投資乗数の理論を展開した とき、 公共投資の敷果を問題 とす るに
当つて、 その民間投資に対す る反作用を被乗数の変化 とみなす ことを述べなが
ロ ユラ
ら、不利な反作用のみをとり上げ、有利な反作用の存在 し うべ きことを明 らか
忙 しなかつたことは、 加速度原理を無視 したとい う非難に一つの有力な口実を
与 えた。しかし、公共投資の呼び水敷果を分析するために、 加速度原理 と乗数
理論を結びつける試みにおいて も、 結局は加速度原理による誘発敷果に対 して
疑念がいだかれ、 例 えばHansenをして、 現実的に考えると新需要が投資に
及ぼす影響は、非常に複雑であり不確定であつて、少な くとも短期 の見地をと
る場合にはそれに余 り重点をおけぬものであ り、 ただ新 しい産業の成長や人口
(12)
の 増 加 な ど の 影 響 に か ん し て の み 明 白 で あ る と い わ し め 、 又Samuelsonを し
て 、 呼 び 水 作 用 の 敷 果 は 、 沈 滞 に お け る 企 業 の 悲 観 的 な 予 想 を ど れ だ け う ち 破
(10)Robinson;"AcknowledgmentsandDisclaimers",inoP.cit.,PP.161-一一 2.
Kalecki;TheoryofEconomicDynamics,1954,(以下Theoryと 略 す)PP.100
-102,p .106.
(11)J.M.Keynes;TheGeneralTheoryofEmployment,InterestandMoney,
1936,pp.119-120.
く12)都 留 重 人 訳 「財 政 政 策 と 景 気 循 環 」(A.H.Hansen;Fisca1'Policyand
BusinessCydes,1941),pp.308--309,p.314.
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く　の
るか にかかつてい る、 と もいわ しめてい る。要す るにそれは、 民 間投 資が利潤
に かんす る予想によつて導か れ、 技術的 な条件 はそ の判断 のための一 つの要素
にす ぎない、 とい うよ うに考 え らるためで あつ た。
誘 発投資 と自発投資 とを全 く切 り離 して取扱っ たHicksのCon七ribu七ion
を 、 自分 自身 の曽つ ての試み とと もに、 その あま りに厳密す ぎる区別 をなすべ
きでなかつた と批評 したのは、Harrodである。誘発投資 にかんす る決意が、
過去及 び現在 の経験 に もとづ き、 自発投 資 の決意がその他 の配慮 に もとついて
な され るもの とすれば、 それ らは考察すべ き期 間の長短 によつて区別 され ると
ころの、極 めて相対 的な概 念だ とい う。 す なわち非常に短か い期 間を とつて考
え るな らば、 すべての投 資 はau七〇nomOusであ り、反対 に充分長い期 間を と
ると、大低 の投 資 はinduceされた もの とな り、長期 の成長率 に関聯づけ られ
くコの
るとい うので ある。 しか しこのよ うな考 え方 は、甚 だ し く不明確 な ものといわ
な ければな らない。何故な らば、どのよ うに視点 を短 か くして も、あるいは長 く
とつたに して も、経験 にのみ もとつ くものと 予想によつ て決 定 きれ るもの どの
区 別が曖昧にな る筈 はないか らで あ る。 そ して、現 在の経験 が将来 の予想のあ
り方 に対 して、比例的 な影響 を与 え うるとい う因果関係 は、 加速度原理が もつ
てい る因果 の連 鎖 とは、全 く次元 を異 にす るものだか らで あ る。勿論、後者の因
果関係が 企業者行動 を通 じて発現す るか ぎ り、 おそ らく前者におけ る因果関聯
に よつて裏づ け られてい る、 と考 え るべ きで あろ うが、 それは投資決 意を予想
の場 におい て統一 したと きに始 めていい うることで あろ う。
又、Haberlerが行つてい るよ うに、投資 の種類 をadventurousinvestment
とrOu七indnvestmelltに分 け、加速度原理 が あてはま るのは後者で あるとす
　コらラ
れ ば、将来の経済的諸条件についての変 りやすい予想とは関係の少ない、 従つ
て需要の変動が極めて着実な財貨にかんす る投資は、 景気変動のプロセスを通
(13)P.A.Samue]son∫``TheTheoryofPump・PrimingRe6xamined"・American
EconomicReview,Sept.1940,pp.502-一一503.
(14)R.F.Harrod;``NotesonTradecydeTheory,,,EconomicJournal,June
1951,(以 下Notesと 略 す)PP・267-268。ditto;"SupPlementonDynamjc
Theory",inEc。nomicEssays,1952,(以下SupPlementと 略 す)PP.280-281.
(15)Haberler;op・cit・,PP・97-98.
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じて、殆ん ど影響 を うけ ることな く持続す る もので あつて、 それはむ しろ変動
の下限 を規定 してい る一因 とみ るべ きで あ り、 通常加速度原理に よる誘 発投資
に与 え られてい る拡散敷果 とは、 その性質 を全 く異 にす るもので ある。 い うま
で もな く、そ の よ うな投 資 も堅 実 な予 想 に よつて支配 されてい るか ぎり、
rOutineの名に値いす るのであつて、 例 えば技術の改善 と競争状態 の変化 が齎
らきれ るや、直 ちにadven七u,rousな性格 を もち始 め るわけで あ る。
同じ く加速度原理が 、 景気循環 において主 導的 な役 割を果 してお りなが ら、
Harrodの理 論はやや特殊 な形式 を もつてい る。Harrodは自己の理論の特色、
を、 実際の投 資が加速度原理 によつて要求 され るよ うな変化 を示 さないか ら、
経済変動が ひきお こされ るとい う形式 であ ることを指摘 して、Samuelsonのモ
く　の
デル と異 なることを主張 し、又統計的な検証 による加速度原理への批判が、 景.
気循環 におけるこの原理の役割に対す る疑念に結びつけ られ ることの、正当な
ほの
らぎることを強調す る。
Harrodの景気循環は、保証成長率(Gw、 と現 実 成長率(G、 との関係、
従つて必要資本係数(C,)と実際の所得増分に対す る純投資の比率(C)と の
関係によつて組み立て られる。Gwは 、企業者が過去か ら現在にかけての産出1
増加の程度に満足し、 同じ率での増加を維持しよ うとす る場合の成長率で、手
持ちのス トツクも利用可能設備 も、 その産出増加を続けてゆくために過不足の
ない割合で増加 している状態である。 ただ しこの満足は全体 として平均的に考
えられた もので、 いわば個々の企業者のそれぞれの不満が丁度相殺 されている
状態 とみなす。 きてGがGwを 超えると、企業者はス トックと設備が不足 し
ていると感 じ、反対 の場合は、 それ らに余剰が生 じていると感じて、資本財生
産を拡大 もしくは縮少 しなければならぬとい う誘 因 が成立 し、GとGwと の
ロ 　ラ
間に乖離 の存す るか ぎり、 その誘 因 は ま す ま す拡大 され るとい うので ある。
(16)Harrod;Notes,P・271.
(17)ditto;SupPlement,P・278。
(18)ditto;"AnEssayinDynamicTheory,,,EconomicJournal,Marchl939,
「eP「intedinEconomicEssays,(以 下EssayinEssaysと 略 す)pp.256・ 一一257,pp.263'
-267 .ditte;TowardsaDynamicEc・nomics,1948,(以 下Towardsと 略 す)PP・81-
-82 ,pp.85--86.
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Gtvはまた、そ のと きどきの平均貯蓄性 向 と、 所得増加 とそれ を生産す るため
・に用い られ る資本 増加 との間 の技術的な関係 を示 す比率 とか ら、 前者 を後者で
殊 す ことによつて定義的に規定せ られ る。 そしてCは 、前記の平均貯蓄性 向
と、実際 の国民所得 の増加率 とか ら、 前 者を後者で除す とい う手続 きで定義的
eに算出 され る。従つて、 それ らの関係 は同様 に定義的に、G>Gwの ときG<
C.で あ り、(}〈.GwのときC>C,で ある。CとCrと の間 の不等関係が 、企業
者 の投 資活動 を動機 づけ るために、Harrodは企業者 の平均的 な満足 の状態か
らの乗離 、 す なわ ちある方向の不満 とその是正 を考 え るので あ る。 しか し例 え
ばC<Crの とき、 企業者が突発的な需要 にひ きず られて生産 し過 ぎて しまつ
た とは考 えずに、 この資本不足 を直 ちに補つ てゆかねば な らぬ と決意 し、 それ
が 拡大 され る形で継続 す るとい うのは、 現在 の需要増加 のテンポが将来 のそれ
・に直結す るよ うな予想の状態 と、 そ れに対 応す る企業者 の敏感性が前提 とされ
て い なければ な らない。
もつ と も、(}wに内在す る企業者 の態度 は、 後 にAlexanderによつて検討
され、前期か ら今期へ の産 出増加に関す る決意 と、 次期への産出増加 に関す る
決 意 との間の量的 な関係につ いて、Harrodのよ うに一義的 に同率 とみなす ご
ロ　ラ
とは非常に制限された前提に もとつ くもの と され た。 この批判 に答 えて、
Harrodは保証成長率にかんす る生産者の態度に二つの類型があると訂正 し、
誘発投資率が必要資本係数に等しかつたとき、 企業者の満足が、彼 らをして同
率の生産増加の決意に導 く場合と、 同額の生産増加の決意に導 く場 合 とに分
・け、後者の決意は前者のそれよりより慎重な態度であつて、 実際にはその中間
く　の
的 な行動 をとるで あろ うとしてい る。 しか し必要資本係数の判断 において、従
つ てまた必要 とされ る資本量 と現実 の資本 増加量 との比較に際 して、 このよ う
・に慎重 さの程 度 とい うことが問題 にな りうるな らば、 一歩進んで慎重 さの程 度
の 変化 に よつ て も、 そのときどきの実際の成長 率の変化が ひき起 され ることに
な ろ う。問題 をそのよ うないわばsensitivi七yの場 にひ き下 して くると、平均
(19)s.s。A】exander∫``Mr・Harrod,sDynamicModel',,EconomicJouma】,Dec・
1950,pp.727-729.
.(20)Harrod;Notes,PP・271-272,P・274.ditto;SupPlement,P.284.
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的な満足、換言すれば楽観と悲観 との相殺されたところ、 あるいはいろいろな
反応度合を もつ 註文の平均量を註文するよ うな企業 者 の態 度 を考えるとい う
ことは、sensitivityに非対 称 的な歪みが ありかつその歪み自体が変化す る場
合、Harrod的な代表的企業者の投資決意が もつている意味は、 甚だしく不腸
確 なものとならざるをえない。
既 にふれた加速度原理の技術と予想の問題を、 ここで再び繰 り返えす必要は
く　コヤ
ないで あろ う。 ただHarrodが 、 技術的 な諸 条 件 に 依 存 す る と考 えた必要
資本係数 を、Kaldorは技術 によつてのみ決定 され るので はな く、 競 争の性質
く　コひ
に も予想の性質に も依存する、 といつていることに注目したい。企業者行動を
媒介として考えるか ぎり、Kaldor的規定の方がよ り現実的であることはい う
まで もない。しか し定義的には、 技術的な関係以上の ものを別種類の投資 とし
て、当面の問題か ら排除することも可能である。Harrodは、彼のシステムが
加速度原理に強調点をおきす ぎるとい う批判に対抗するため、 現在の所得増加
率に直接依存 しない投資を分離 し、 これをマイナスした貯蓄率に対応す る資本
くヨ　り
係数 を考 え る。 方程式上 の単 な る相殺的操作 な らば、勿論 自明のことにちが い
ないが、既 に して現在 の状況 よ りす る判断 とは別個 の ものが働 き、 企業者の行
動 が これによつて も支配せ られてい るとき、企業者 における満足、 あるいは次
期 の資本増減にかんす る決意 を構成 す る心理 とは、 一体 どのよ うな ものなので
あろ うか。
いま投資 を1、 そ の自発投 資部 分をK、 実際の所得 増加分 を △Y、 また 」-
K)に 技 術的に関係 づけ られ る所得増分 を △Yrと しよ う。Kは 当然1の 申 に も
△yに も含まれ てい る。 さてG>Gwの ときC<C。 であ るのは、1-K/△Y
<1-K/△Yrと い うことで あるが、そ の ときもしも △Y-△Yr=Kと い う
(21)例 えばditto;EssayinEssays,PP.257-258.ただ し こ こで は、 必 要 資 本 係 数
にCと い う記 号 を 用 い て い る。
(22)N.Kaldor;``Mr.HicksontheTradecyc]e",EconomicJournal,Dec・1951,
(以下Mr.Hicksと 略 す)P.843.
(23)Harrod;EssayinEssays・PP.269--270.ditto;Towards,PP.79-80。
AnEssayで は 、 現 在 の 所 得 増 加 に よ つ て 誘 発 され たの で は な い 投 資 部 分 を 、 現
在 の 所 得 水 準 に 依 存 す る も の と、 そ れ に も依 存 しな い もの とに 分 けて あ るが 、
Towardsでは これ を一 括 して い る。
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関係 にあ るな らば、1-K/△Y-K=1-K/△Yrと なつて、(工一K)は △Y
に対 しては技術 的に資本不足 とい え るけれ ども、 その うちか ら現在 の所得増加
と全 く無 関係 な部分 のKを 除けば、 必要資本係数 の示 す とお りの関係で、必
ず しも資本不足で はない ことにな る。Kを 含 めた △Yに 対す る、Kを 含 めな
い(1-K)の 比率 を、Crと 対 比す ることが、 ど うして資本不足 もし くは過剰
の判定基準 とな りえ よ うか。 またC<Crの とき、 もし △Y-△Yr〈Kと い
う関係 にあれば、1-K/△Y-・K>1-K/△y,で あつて、(1-K、は △Yに
対 して はC。 によつて資本不足 とい う形 に なつて はい る ものの、Kを マ イナス
した所得 増分 に対 しては、む しろ過剰 の状態 になつてい る。 何故 この とき、企
業者 は資本不足 を感 じなければな らないので あろ うか。
従 つて加速度原理 によつて資本不足 と判 断 され るのは、C<Crの とき△y-
△Yr>Kで あつて、1-K/△Y-K<1-・K/△y.と なる場合 のみで あろ う。
この とき始 めて、 実際 の所得増加か らそれ に一応無 関係 な ものをマ イナス した
部分 について、対応す る投資が相対 的に少 ない のであ る。 しか しなが らこの と
きで も、(△Y-K)一△Y,=△Ykと して、 この △Ykが もし前期迄蓄積 され
て きた 自発投資 によつて作 り出 され た ものだ とすれぽ、(1-K)に 技術的 に対
応 してい る ものは、いまや △Yで もな く、△Y-Kで もな く、 △Y-K-△Yk
で あるか ら、 やは り加速度原理 によつて要求 され る資本増加が達成 きれてい る
ことになる。それ故 に、 △Ykの大 きき如何 によつては、この場合で も資本過剰
の状態 の発生が考 え られ るであろ う。ま た先 の 例 に おいて1-K/△Y-・K=
1-K/△Yrで あつて も、なおかつKを 創 り出すためには、資本設備が過度に稼
動 されてい るに違 いない、とい う反論が成 り立つか もしれ ない。だ が既 に基本方
程式 の右辺 を(S-k)で考 えるよ うな揚 にあ るか ぎ り、自発投 資によ る資本蓄積
部分が存在 し、 これが稼動 し始 めてい るとすれば、単 にC<Crの 関係か ら過度
稼動 の判定、 す なわち資本不足 とい う感 じを直 ちに導 き出 しえない ことにな る
で あろ う。
要す るに、 企業者の投 資活動が常 に誘発投 資 のみな らず 自発投 資 を含んで決
定 され、 従つ てそれ らに関聯 していろいろな性 格の所得増 加 が 導 か れ るか ぎ
り、CとCrの 比較 は、 企業者 におけ る資本不足 もし くは資本 過剰 とい う感 じ
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か ら、益 々遠 ざか らぎるをえない とい えよ う。 もつ とも、Harrodは後 の論文
・に おいて、 誘 発投資 と自発投資 との区別をあま り厳格 にすべ きで はない とい う
見解 を とつてい るが、その ことについては前 にのべ た とお りである。
皿
予想は しばしば、みずか らの場 を創 り出 し自 らを鼓舞す ることが ある。 そ し
てそのよ うにして行 き過 ぎた予想は又、 おのずか ら反対方 向に是正せ られねば
な らない。調和 しあ うとい う保証が本来極 めて少 ない市場心理 の申に、 換言す
れば楽観的雰囲気 と悲 観的雰囲気の交替 の申に、 景気循環 の原動 力の存在 を画
き出す ことは、安易な しか し一見 もつ と もらしい説 明方法で あろ う。 確か に、
楽 観的な予想がみずか らの勢で累積 され て行 き、 そ れが突如 として崩れ去 り、
反対 に過度 の悲観 を累積す るとい う局面の説 明ほ ど、 心理的要因 を強調す る理
論 に真面 目を発揮せ しめ るものはないで あろ う。 しか し、何故 その楽観が崩壊
しなければな らないのか とい う説 明、又それ と対 照的に考 えるな らば、 スラ ン
プ を創 り出 し助長 した ところの悲観 は、 ど うして楽 観に代 ることがで きるのか
とい う問題 に深 く立 入 ると、予想要因の もつ意 味は必ず し も単純ではない。
恐 らく、 この種 の逆転す る心理傾 向に典型的な一形式 を与 えてい るものは、
=Hi
cksのVa】ueandCapi七alにおけ る 七hesenseofnormalpricesであ
ろ う。衆知のよ うに、Hicksの一 時均衡 シス テムにおけ る運動法則 の基礎 は、
現 在の価 格変化が各経済主体 の価 格予想を如何に変化せ しめ、 それ らの変化率
の比較か ら如何 なるOver七imeな需要 の相対的変動が生 じ、そ れ が現 在価格
の変化 をどのよ うな方 向へ導いてゆ くか 、 とい うことにかか る。景気循環 の説
明に当つては、更 にそれ に加 えて、 生産拡張計画 に もとつ くその準備期 間申の
需要増加 と、その完成後 におけ る供給増加 と、 これ を企画実行す る企業者の所
得変化 に もとつ く需要変化 な どの、 その ときどきの価格 に与 える影響 を考 え併
くヨモラ
せ る。そこで一つの方向への継続的進行の動因は、 価格予想の弾力性及びその
(24)cf.J.R.Hicks;valueandcapita】,1939,PP・273-一一282 . 94 302.
予想 の作用及び それ にかんす る不確実 性 その ものが、予想 の弾 力性 とい う把握 の
仕方 で充 分 に解 明 され うる ものか ど うか とい う問題 は、 こ こでは一応触 れない こと
に したい。 その ことにつ いての筆 者 の考 えは、 「小樽 商大開学記 念論文集 、才2分
朋 」及 び 「商学 討究 、才4巻 才4号 」中の拙 論で述べ た。
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弾力性の漸増によつて与えられ、 方向の逆転は価格予想の非弾力化 と利子予想
の弾力化 によつて、しかし主 として前者によつて与えられる。 この弾力的な価
格予想を非弾力化せ しめる要因 こそ、 異常に高い もしくは異常に低い価格は永
続 し うる筈がないとい う、正常価格の観念なのである。
ValueandCapita1において、正 常価 格 の観念はブームを崩解せ しむべ き
有力な一因であり、 またスランプが底なしに深化す ることに対す る不可欠の歯
止めをなす。勿論、 後者の場合それは単な るbreathing-spaceを与えるだけ
で 、回復 の起動力その ものは、残存 してい る投資機会 もしくは新たな る投資機
会による需要増加であるが、価格予想が逆転 しなければ、 当然その回復力の発
揮 は延期 されるのであるか ら、 スランプを脱出せ しむべ き重要な要因 としての
ぼの
意義 は、い ささか も損 われ ることはない。 しか し、市場の全般が価格変動に対
して非常 に敏感な反応 を示 し、 従 つてブーム もしくはス ランプが急速 に進行 し
つつあ ると き、一部 の市場では何故 、 これをあ く迄 も一時的 な もの として解釈
す るとい う、非常に堅実な予想が支配 してい るので あろ うか。 それが全 く心理
約 な意味 において、い わゆ るsensi七ivi七yの相違 に もとつ く場合 も考 えられ る
で あろ う。だが例 えば、Hicksが最 も重視 す る一つ のケース を吟味 してみよ
う。
一時均衡体系 の安定因 として、Hicksは市場の一部 に硬直的 な価格が存在す
ることを重視 し、 特 に賃銀率 の硬直性 に注 目す る。そ してその硬直性 を裏 づけ
て い る有 力な一因 として、正常価格 とい う観念 を考 え る。 す なわ ち、賃銀契約
の当事者は、賃銀 に関聯 のある諸価格が変化 した場合 、 これ らは異常 な水準 で
あつて到底維持 きれ うるものでな く、 いわんや同 じ方 向に変化 し続 け るもので
くヨの
億ないと確信し、その限 りにおいて貨幣賃銀が硬直性を もつ とい う。 だが、賃
銀の変化がそれに関係のある価格の変化に遅れ、 もしくは変化の程度が相対的
(25)ibid.,pp.296-297,p,298.
景 気 対策 と して 利 子 政 策 に多 くを期 待 して い な い と ころ は、Hicksも最 近 時 の論
者 と同 じ立 場 に立 つ もので あ るが 、 そ れ に もか か わ らず 、 正 常 価 格 の観 念 を撹 乱 し
て しま うよ うな 激 しい 価 格 変 動 を、 い さ さ か で も 阻 止 し うる とい う意 味 に お い て
は 、 そ の 有 用 性 を認 め よ うとす るの で あ る。(ibid.,pp.300--301.)
(26)ibid.,PP.270・一一・271.
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に小 さいことの主要な原因は、その契約当事者が他の ものよ りも、貨幣価値の
安定性についてよ り強い信頼感を もつているためであろ うか。労働の供給函数
し　わ
は実質賃銀 を唯一の変数 とするものではない、とい うKeynesの有名 な命 題
は、しばしば労働者の側のmoneyillusionとい う奇抜な名称で呼ばれ る。そ『
れは、 名目額に対す る反応が実質額 に対す るそれよ りも敏感であるとい う意味
において、錯覚なのか もしれないが、 実質賃銀の低下は労働者側の一般的な不
利化であ り、貨幣賃銀 の低下は当該労働者のみの相対的不利化となることをも
併せて考えなければな らない。ともあれ貨幣賃銀の硬直性は、 賃銀契約者の双
方が全 く同等に全 く自由な立場であ りえないことに もとつ くものである。
一一般に各市場におけ るsensitivityの相違は、その背後に市場構造の問題 を
内包 していると考えられないであろ うか。す なわち、 経済変動は市場の各分野
における地位を差別的に変化せ しめる。 それに関聯 して生ず る価格変動の相対
差は、 予想の弾力性に影響を与えしめずにはおかないであろ う。硬直的な価格
は、 それに関係 ある価格の変化について堅実な予想が支配 しているとみるより
は、市場における競争が差別的な変化を生み、楽観 もしくは悲観によつて導か
れる活動が これを助長 し、 変化に対す る適応に甚だ しく遅れる部分を残 してゆ
くとみるべ きであろ う。従つて予想の非弾力化は、 このアンバランスに対す る
他動的な自覚が、 経済変動の累積的な進行によつて強 くあらわれ るためではな
かろ うか。
価格予想 とはいささか次元を異にす るが、 利潤にかんす る予想とそれに もと
つ ぐ投資決意について、正常価格の観念に似た考 え方は、Kaleckiが用いたS
型の投資需要函数であろ う。 ブームが進行しつつあるときは、企業者は将来に
かんして益々楽観的となり、投資決意を非常に増進せ しめ るけれ ども、ある点
以後は、 事態が この調子で進行しつづけるものかど うか疑わしく思 うよ うにな
つて、 楽観的な気分 も調子 を落すよ うにな り、投 資決 意 の増 進 もだんだん鈍
感になつて くる。又スランプの場合は、 これと正反対 の傾 向が生 じ易い、と
く　 ラ
Kaleckiは考 える。Robinsonがこれ を引用 した と きには、利潤が過去数年間
(27)1(eynes∫op'cit・・PP・8-gr
(28)Kalecki∫Essays,p.工35.
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の平均か ら余 り離れ ることな く上昇 しているうちは、 企業者はその上昇にいち
いち投資計画を適応 きせてゆ くが、平均 をかなり超えて くると、 これはあま り
調子が好す ぎるか ら永続 しないではなかろ うかと考え、 投資計画の適応を次第
に加減するよ うになつて、 やがて投資増加が停止 し、ブームが崩壊す るとい う
く　　コ
ごと く、 いわゆ る正常価 格的観念に極 めて近似 した表現 を与 えて い る。
もつ と もRobinsonの意図は、 このよ うな説 明を もつて、 ブームにお ける投
資 の増大が何故限界につ き当 るか を解明す るには、 難点 があ るとい うことを指
摘す るに あつ た。彼女 は、 企 業 者 が この よ うな考 えを も う少 し強 く抱 くな ら
ば、す なわち事態の進行 をブームにす ぎないと看破 し、 直 ちに投 資拡張 を手控
え るな らば、ブーム現 象は始 めか らあ りえない ことにな るとい う。 しか しこの
批評 は少 しく強 引す ぎるので あつ て、 平均利潤以上 のある水準 とい うもの を非
常 に高い ところに考 え、 その点に至 る迄あ相当の期 間は事態の永 続性 に対 す る
懐 疑が生 じえない とす るか、 あるいはブームの進行 は、 ここでい うところの平
均 利潤 の水 準を常 に高 め るか ら、 永 続 しそ うもな い程 の異常利潤 という感 じ
は、 ブ・一ムの後期 に至 るまで発生 しそ うもない と考 えるな らば、Robinsonの
批評 は必ず し も当 を得 た ものとはい えない ことに なる。'勿論、楽観に ブレーキ
をか ける ものが、過去教年 間の平均 を基準 とした乖離 の大い さであ るか 、 楽観
された結果の不充分 な実現、す なわち楽観的 に予想 した水準か らの乖離 の大い
きで あ るかは、議 論 の分れ うるところで あろ う。
と もあれKaleckiのモデル において は、一部分はRobinsonの批評が妥当
す るよ うに、懐疑が徐 々に強化 きれて ゆ くよ うに組 み立て られてい るが、 他面
Robinsonが引用 してい るよ うには、 投資需要函数のS字 型で ブームの崩解 ま
で説 こ うとしたのではなかつた。Kaleckiにお ける投資決意 は、長期利子が与
え られて炉 ると き、 国民所得の水準 と資本設備 の量 と脅媒介 とす る予想利潤率
によつて導かれ るので あつて、 ブームの停止 もまた、 この函数 のS字 型 に依存
す るのみ な らず、 資本設備 の増大 にと もな う投資需要函数の下方移行 に も依存
く　 ラ
す るので あるげ ここではブームの進行において 、国民所得 の増大で あらわ され
(29)Robinson;op.cit.,pp.128--129.
(30)cf.Kalecki;Essays,pp.132--146.
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る利潤予想の上昇が・逓減的なテンポではありなが ら投資決意を促進す るとと
もに、 資本設備の増大による平均利潤の低下が投資決意を削減す るとい うよ う
に、相反す る二つの作用力が常に併存 している。 そして後者 の力が 前 者 のそ
れを圧倒するに及んで、ブ ーム は崩解 す るに至 る とみ るので ある。従つて
Kaleekiの景気循環は、素材的には予想要因が重んぜ られてはい るが、素材の
組み合わせは極めてメカニカルであり、結果的には必ずしも予想要因が生か さ
れていない。すなわち彼のシステムは、資本設備がその減耗補填の水準以外に
ある限 り、絶 えず投資決意を変化せ しめ、投資決意 と所得産出には常に一定 の
ズレを置 き、そのtime-lagをもつた国民所得の変化が更に投資決意を動かす
ために、 資本設備量は補填を繰返えす水準に止ま りえず、それ故バランスは絶
えず破 られる。又逓減するプラスの力 と、単調に変化するマノfナスの力とを組
み合わせ るために,ア ンバランスはやがて逆転す る。 しか しその組み合わせそ
れ 自体は決 して心理的ではない。
同じく投資函数のS型 を想定 しなが ら、Kaldorの説明はKaleckiと趣 き
をやや異にす る。経済活動水準の異常に低い段階においては、大量の設備余剰
が あるため、利潤の上昇 も附加的な投資計画をなかなか誘発 し難いし、 又異常
に高い段階において も、 各種 の費用ならびに借入れの困難が増大するために、
く　 ラ
正常な水準にある場合に比 して計画投資の反応度合が鈍 るとい うのである。 こ
こで ブームの停止は、活動水準が高まるにつれて、 計画貯蓄の反応程度と計画
投資のそれとの関係が、 正常の場合と異な り、次第に前者が後者を凌駕す るに
至 り、欲せぎる在庫の集積を導 くよ うな可能性を生み出すか らであ り、 ブーム
の崩解は、 この高度の水準が持続す ると、貯蓄の増大と投資機会の縮少が齎 ら
され、遂に欲せ ざる在庫が発生 し、 これを調整 しよ うとして活動水準が俄かに
くヨヨ　
伸縮 す るためで ある。す なわ ちKaldorのブームは、計画投 資が 阻誤 を きたす
ことによつ て挫折す る。そ してその計画の阻誤は、 販路を見出 し得 ない生産物
(31)Kaldor;``AModeloftheTradeCycle,,,EconomicJournal,Marchl940,
reprintedinReadingsinBusinessCyclesandNationalIncomeed.byHansen
andClemence,1953,PP。317-318.
(32)ibid.,PP.319--320.
Kaldorの景 気 循 環 モ デ ル は 、 雇 用 単 位 で 測 定 さ れ たleve】ofacti▽ityを変 数*
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の増大 による。 それ故彼 の予想要因は、現実的 な コス トの変化 や、その とき ど
きにおけ る消費支出にかんす る もので あつ て、 完全 に短期的 なそれで ある。事
り
実、Kaldorが自己のシス テムとKaleekiのそれ とを対 比 した とき、おのずか
ら明 らか になつ たよ うに、蓄 積 資 本 量 の投 資 に対 す るマ イ ナスの敷果 は、
Kaleckiにおい て常 に発動 してお り、Kaldorにおいては彼 のい う均衡 的 な活
く　 ラ
動水準に当達 した後にあらわれる。 現実的に翻訳すれば、ブームの進行途上に
おいて、Kaleckiの資本敷果は投資決意の面に常に顕在化 し、他方Kaldorのそ
れはブームの絶頂 ま で実物 的 に も顕 在化 しない ことになる。換言すれば、
Kalecki的企業者は長期的に極めて敏感であり、かつブームの過程においてす
ら相当な弱気であるにかかわ らず、Kaldor的企業者は短期的に極めて敏感で
あ りなが ら、 その長期的視点はブームの過程 においていささか も現実的に働か
ないのである。いずれ もいささか非現実的ではなかろ うか。
又投資決意を導 くものが予想 された利潤である、 とい う命題 を簡明な投資函
数に形式化す るために、 どのよ うな操作がほどこされ、 どのよ うな仮定がなさ
れているかを注 目することは、興味あることで あろ う。 例えば、Kaleckiが投
資決意を、資本設備の与えられた水 準 にお いて 国民所得 と関係づけしめたの
は、現在の事柄が長期予想に対 して圧倒的に大 きな影響を与えるものとして、
予想利潤率を現実の利潤に結びつけ、 更に資本家の総所得 と国民所得 との間の
一・定の総体的長期的関聯か ら、 利潤を国民所得の現実の水準に結びつけるとい
ゆ コの
う操作に もとついてい る。 現在 の実績が将来 の予想形成 に重要 な影響を及ぼす
と考 え るためには、いろいろな理 由づ けを見出 し うる。最 も単純 には、いか なる
予想 も現 在の経験 を全然無視 して はなされえない とい うことで あろ う。Klein
がKeynesの 投 資 函 数 を形 式 化 した とき、 その変数 の一つである予想国民
く　らナ
所得 を現実国民所得 にお きか えたのは、 この理 由に もとついていた。 しか しよ
柴 と した投 資 函 数 及 び 貯 蓄 函 数 の 、 そ れ ぞ れ の傾 斜 の 変 化 と、 それ ぞ れ の 方 向 へ の
シ フ トによ つ て構 成 され て い るが 、 そ の ブー ム過 程 の 現 実 的 な経 済 的 な意 味 は この
よ うに理 解 し てよ い で あ ろ う。
(33)ibid.,pp.327-328.
(34)Kalecki;Essays,pp.133-134.
(35)L.R.Klein;TheKeynesianRevolution,1947,P.63.
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り強 い理 由は、将来 の ことが不確 かで あるか ら、現在 の経験が予想 の形成に非常
・に大 きなウエ イ トを占めるとい うことで ある。Robinsonが経済 のs七〇adyな
発展 を掩乱す る要因の一つ として、 動か し難い過去 の影響が最 も重要 な働 きを
く　 ラ
なす場を予想に求 めたのはこのためであつた。 しかしこれ らの処理の仕方は、
(37)
予想 と経験 の交互作用を一方的にのみ解釈 しているよ うである。 過去において
なされた予想 と経験 との関聯 こそが、 経験 と将来についての予想の関係を規制
す ると考 えるべ きであろ う。
ともあれKaleckiの投資函数は、新著において面 目を一新 した。EssaySに
おけるそれが、 固定資本のみに関す るものであり、かの危険逓増の法則が必ず
しも明示的に組み入れ られていなかつたのに対 し、 新 しいそれは多くの要素を
包摂 し、かつそれ らを極めて単純な関係に圧縮す る。 その窮極の形態は、 ある
時期の純投資の水準がそれ以前の純投資の水準と、 更にそれ以前における純投
く　　ラ
資の変化に依存す ることになつている。 この関係は、固 定 資本 の粗投 資決意
が、企業の内部蓄積 と利潤の増加によつて促進せ しめられ、 資本設備の増加に
よつて削減 され ること、 及びインベン トリの粗投資が産出量の変化 と一定の関
聯をもつてい ることか ら、圧縮せ られ るのであるが、 その手続 きはあま りに も
機械的で、Kalecki理論の各組材が もつている多 くの特質を、かえつて失わし
(36)Robinson;op.cit.,PP.125-一 一126,P.137.
(37)K・1d・・は ・ 自己 の投 資 函 数 を ・…-Y・fC吾)と 書 き 改 め て い る・(・.vir.
Hicks",PP.840--841.)ここでYは 産 出 量 もし くは所 得 、Cはoutputcapacityであ
り、fは 負 の 常 数 を もつ た逓 減 増 加 函 数 で あ る。 そ し て投 資 の 利 潤 可 能 性 は 、 短 期
に お い て 、 産 出量 の 絶 対 額 に 依 存 す る と して い る(ibid・・P・839)が、そ の 根拠 は、
分 析 上 の や む を え な い 粗 雑 な 才 一 次 接 近 とい うよ うに 、 割 り きつ て い るよ うで あ
る。
(38)Kalecki5Theory,p.123.
董・+θ一 、Cτi・+・△2'iiieitu,μ一 ≒(蚤+丁 寺 い ・だし撮 く・及び
μ〉一 ・一籍 』 ∂衡 … 一写(鄭 ・ぢ 齢 ・
q一誰 昏 ・(1-・)は間接税の麗 を力・味した資本s(tX得分配率である・ただ
し、iは純投資、Dは 固定資本粗投資決意、Sは 粗貯蓄総額、Pは 税引後の利澗、
Kは 固定資本総額、Jは インベン トリの粗投資、oは 粗産出量、cは 資本家の消
費。
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め るよ うな危険をは らんでいる、と感ぜ ざるをえない。
例 えば、企業の粗貯蓄を個人粗貯蓄の総額におきかえ、 かつそれを定義的に
くお　ラ
投資総額にお きかえることは、 内部蓄積が資金供給のみならず借入れの可能性
を も支配するとい う関係を曖昧にし、 企業者職能を もつた ものは誰で も資本を
ねの
獲得 しうるとい う理論的仮定に対する、 彼の批判が充分に生かされないことに
なろ う。又資本蓄積量の増大は投資計画の領域を狭めるとい う問題が、 固定資
本にかんする投資決意 と実際の投資との問のタイム ・ラグの短縮、 とい う形式
の中に包摂 され ることは、 資本蓄積量にかんす る変数を直接明示的にあらわし
ぱわ
た場合より、その意図す る真の意味、 すなわち資本の悲劇とい う問題を曖昧に
す るよ うである。か くてKaleckiの新しい景気循環は、純投資の周期的な自動
的変動 として示 され るのであるが、 形式的には乗数理論 と加速度原理の結合に
非常に類似した ものとな り、 変動 の進行及び転換にかん して、タイム ・ラグの
果す役割は極めて重要 なものとなつてい る。 そしてその 固定 され た諸係数に
な、最早予想要因の面影をいささか もとどめていない。
IV
ブームの崩解が、 行 き過 ぎた楽観 のその行 き過 ぎ自体 に もとついてい ると考
え る ことは、予想要因 を強調す る立場にとつて極 めて当然 の ことであろ う。 例
えば、Keynesはブームの本質 的な特徴 を、投 資活動が過度 に楽観的 な、 従つ
て幻滅 の時期が到来す るよ うに運命 づけ られて い るよ うな、 予想 によつて促進
くるセラ
せ られ る状 態 とみ な し て い る。Robinsonも、 ブ ・ーム は 自己 矛 盾 を もつ た 想 定
くゐ ラ
に もとついて いるか ら、着実 に進展す ることが で きない とい う。 だが その楽観
を挫折 きせ るものは何か、 換言す れば、それがやがて 目覚 めねばな らぬ幻で あ
るとして も、 何がそ の覚醒 の きつか けを与 えるので あろ うか。Keynesではそ
(39)ibid・,P・97,P.120.
(40)ibid・・PP・94-95.ditto;Essays・P・100.いわ ゆ るbusinessdemocracyの仮 定
に 対 す る批 判 で あ る 。
(4工)ditto;Essays,PP・148-一;149.
(42)Keynes;op.cit.,p.321.
〈43)Robinson;oP.cit.,P.137.
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れは、ある期間申にある特定の資本資産へあ投資が増大すると、 期望される収一
益は減退 し、かつ置換費用が上昇す ることによつて、 資本の限界敷率が低下す
く　 ラ
ることにかかわ る。Robinsonでは、 資本財産業 の生産能力が限界に到達 し、
のらラ
従つて新規の註文 に応ぜ られな くな ることによ る。
しか しなが ら、幻滅 を導 くべ き期望収益 に対 す る疑念が 、Keynesのい うよ
うに、 現 実 の収 益 に低 下の徴候 が あ らわれ ることによつて発生す るので あれ
くるの
ば、恐 らく最初ある特定部門において発生 した疑念が、 他の部門においてなお
も継続している楽観によつて相殺されずに、 かえつて急速に拡つてゆ くのは何
故であろ うか。Keynes及びその後継者達が、 限界敷率の下落にかんす る客観
的要因 を強調 しす ぎる、とい うHartの非難をここに関聯づけることは興味あ
ることである。何故な らHartは、一つの方向の投資が他の方向の投資機会をし
くぐの
ばしば改善す ることを指摘す るのであるが、 もしも、 これを個々の資本資産に
ついての限界敷率表 を組み合わせ る場合に、個別的には供給増加とともに低落
す る期望収益 を、単純に綜合す ることなく、 相互に促進しあ うとい う関聯にお
いてまとめ上げるならば、心理的な要因の意味をよ り生かす ことになるのでは
ないか、とい うよ うに解す ることもできるか らである。 そのよ うな相互促進的
な組み合わせ こそ、事実の進行をも修正せ しめずにはおかないところの、 ブー
ム心理の特徴で あろ う。 しか もその心理を急激に崩解せ しめる契機を直接に与
える原因は、心理その ものの申にあるのか、その外にあるものなのか。
Robinsonにあつては、 資本財産業の生産能力が拡大せ られると、 これを充
分に活動せ しめるに足る新 しい註文が保証せ られず、遂に売手市場の夢が破 ら
り　ラ
れ る で あ る が 、 し か し 厳 密 に 考 え る な ら ば 、 生 産 能 力 の 限 界 に 到 達 し て そ の た
め に 附 加 的 な 註 文 が 待 た さ れ る と い う こ と と 、 生 産 能 力 の 過 剰 が や が て 発 生 す
(44)Keynes;op.cit.,p.136,p.317.
(45)Robinson;op.cit.,PP・131--133.
(46)Keynes;oP・cit。,P.317.
(47)A.G.Hart;``Keynes,AnalysisofExpectationsandUncertainty,,inThe
耳ewEconomicsed.byS.E.Harris,1947,p.418.
しか しなが ら も しIlartが、 資 本 の 限 界 敷 率 の 心 理 的 な 面の もつ 意 味 を軽 視 して
い るの で あ る とす ば 、 それ は 明 らか に この概 念 に 対 す る誤 解 を含 む 。
(48)Robinson;op.cit.,p.134.
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るとい うこととは、 必ず し も直 接の関聯がないよ うであ る。 ただ、一度休 止す
るとい うことが、いままで の順調 な拡張傾 向を支えてい る楽観 に水 を さし、 勢
い を著 し く削減せ しめ、 ひきつづ き起 るべ き註文 を相対 的に少 な くす る、 とい
うことで あるな らば勿論 両者 は直結す る。彼 女がsteadyprogressの必要条
件 を述べてい るとき、すべ て の 諸 件 が 揃 つ て い て も、そ の 実 現 はsteady
progressその ものに対す るfaithに依存す るといい、 企業者達がそれに対 し
て疑問 を もち、 お互いに他 の もののや ることを見守 るよ うにな ると、有敷需要
は拡 大 しないばか りでな く、 現 序の資本設備 を有 利に働 か しめ る程度 にとどま
くぐ　ラ
ることもで きない といつてい るのは、この点 に関聯 を もつのか もしれないが、明
示的 に指摘 されてい るわけではない。 のみ な らず、 ある特 定部 門に発生 した新
規 註文 の一時的 な休止が、 生産能力の限界にまだ到達 してい ない部門にまで疑
念 を伝染せ しめ るのは何故で あろ うか、 とい う問題 は依然 として残 る。 何故 な
ら、ブームがすべ ての部門にfu11capacityを齎 らす ところ迄進展す ると考 え
るのは、かな り非現実的 な想定 εな るか らで あ る。
先 に述べ たHarrodのシス テムにおいて は、G>Gwの 状態が継続す ると、
やが てGの 低下 とGwの 上昇が生 ず る。前 者は完全雇用 に到達す るか、完全
雇用以前で も労働及 び他の資源 の移転 の困難が増すか らであ り、 後者は平均貯
　らの
蓄性 向の上 昇によつて齎 らされ るとい う。 しか し勿論 、G;Gwの 状態に達 し
てそのまま経過すれば、 ブームは依然 として持続 す るわけで あ る。従つて ブー
ムの停止 は、事態がG<Gwに 転換 し、それが マノナスの成長率 を生 むまで継続
す ることによつて生ず る。恐 らく、 平 均貯蓄性 向の上昇は極 めて徐 々にあ らわ
れ るで あろ うし、生産要素 の移動困難 もいろいろな部門か ら次 第に顕在化す る、
と考えるべ きで あろ うし、また ブームによる楽 観的な雰囲気の申 で、そ うでなか・
つたな らば行われ えなか つたよ うな新結合が、 そ うでなかつたな らば と りあげ
ゆ ラ
ら れ な い よ うな 速 度 で 実 行 さ れ 、 要 素 移 動 の 困 難 を 打 開 し つ つ 、 か つ 上 昇 す る
平 均 貯 蓄 性 向 を 相 殺 す る で あ ろ うか ら、 多 く の 場 合 、Harrod的 ブ 一ーム の 崩 解
(49)jbid.,P.95.
(50)Harrod;Towards,pp.89--90.ditto;Supplement,pp.287-288.
(51)Hicks;ValueandCapital,p.300.
'
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は急激な様相 をと らないよ うで ある。
HicksのContribu七ionは、ブームを停止せ しめる要因 として、完全雇用 も
しくはボ トル ・ネッ クとい うよ うな、いわゆる実物 的上限realceilingの重要
性 を全般的に特 に強調 してい るけれ ども、 他方貨幣 シス テムの非弾力性 に もと
つ くところの、いわゆ る貨幣的 ブレーキが激 しく適用 され ると、予想 を逆転せ し
め、 そ の逆転 はそれだ けで も産 出量を下方へ転換せ しめ るに充分で あ ることを
く　 ラ
認 める。またRobinsonは、予想利潤が高 くその予 想 に対す る信頼が強けれ
ば、 企業を鼓舞 し金融を容易にし、信 頼 の低 下 は投 資意欲 を抑制す ると同時
に、金融の供給を制限す るか ら、投資の増加を限界づけるものとして金融を考
くらきラ
えることはで きない とい う。 しか し、 このいわば対 照的な考 え方 につい て、 反
省すべ き点が二 つ あるのではなかろ うか。 まず第一 に、 貨幣的 ブレーキ とい う
ものを、予想 とは無 関係な、 その外側 か ら働 きか けるよ うな もの として考 える
べ きではない こと、 第二 に、 同一一の予想が企業 と金融 をと もに支配 してい るの
で はな く、 金 融の予想 と企業 の予想 との乖離 とい う問題 を見逃 してはな らない
ことで ある。そ して このよ うな予想の処理 の仕方 を、 もつ と一般 的に拡大す る
な らば、 ブームの崩解を外側 か らのceilin9なしに説 き うる一つの方 向が、次
のよ うに も与 え られ るで あろ ラ。
楽観 の崩解 の原因 は、 む しろ各産業 間 もし くは各企業 間の発展 のアンバ ラン
ス に求 むべ きで はなかろ うか。 そ して こ の構 造 的 な不調整その もの を生ぜ し
め、更 にそれ を益 々拡大せ しめ るもの こそ、 資本主 義的投 資市場 を支配 してい
る予想要因の基本的な性格で はなかろ うか。KeynesがGeneratTheoryの
中の特異な第12章で描 き出 してい るよ うに、 個 々 の投 資 活 動 の直接的 な目標
は、競争相手 に うち勝 つ とい うことで あ り、 た とえ誰かが失敗す ることに定つ
て いて も、 各人 はその貧 乏 くじをひ き当て るのが 自分で はない とい う自生的な
楽観 によつて行動 して い るので あ る。従つて、 個 々の経済主体は全体的 な条件
を客観的 に認識す ることな しに、 いな認識す る必要 なしに、ば らば らに利潤 の
(52)ditto∫Contribution,P.125.
Shackleが「たつ た一 回 」 とい うの は 、 お そ ら く この 個所 を指 して い る の で あ ろ
う 。
〈53)Robinson;oP.cit.,PP.86--87。
景気変動論における予想要因(長 谷部)一 一51一
追求を競 うのである。 もしも客観的に合理的な利益計算以外に頼るものがない
場合には、かえつて損失の恐怖が、 その客観的な利益の希望を うち くだいて し
(54)
ま うとい うのである。 この点に関 し、Keynesの意 味 した以 上 におし進める
と、ブームにおける楽観は、 恐 らく一方において極めて有利な投資機会を創 り
出 して、その方向における楽観を益 々鼓舞するとともに、 他方においては不利
な投資をある程度まで温存せしめるであろ う。 すなわち予想要因は、一面に投
資収益に対す る敏感な反応を促進せ しめなが ら、他面においては、 相対的な投
資方向の歪みを益々大 きな範囲において隠蔽 し、 従つてスムーズな調整を次第
に困難ならしめる。そ して、急激な調整への徴候があらわれ始めると、楽観そ
の ものがそのよ うな歪みを基盤 としているために、 幻はたちまちにして瓦解 し
なければな らないのである。
スランプか らの回復の契機については、 何か外側か らの強力な浮力を期待す
る理論傾向が強 くな り、メカニカルな自働的循環を画 く理論でさえも、 決 して
くらら　
そ の例 外ではない。Robinsonは、 景気 「循環 」 といわれ うる ものは、本 当の
ゆの
意味 において曽つて あつ たので あろ うか、とい う疑念を さえ表 明 してい る。確か
に、ス ランプか らの上昇転換 には常 に、何等かの意味 において政策的なて こ入 れ
を必要 と した、とい うよ うに考 え る方が、事実に合致 した解釈で あるか もしれな
い。 しか しその政策によつて よび起 こされ、 沈滞 におけ る悲 観の深淵か ら回復
力 を獲得 す るものは、 相当な内在的浮力 を もつて い ることが前提 とされ るで あ
ろ う。Keynesの用 いた卓抜な る単語 、spontaneousoptimism及びanimal
spiri七sが、 ここで想起せ られねばな らない。
この点 にかん して、経 済成長 と循環的変動 との関聯 を、 企業者行動 を媒介 と
して統 一的 に眺 めよ うとしたKaldorの新 しい提 案は、真 に注 目に値いす るも
(54)cf,Keynes;op.cit.,PP.147-164.
(55)Hicksは ぐ 予 想 要 因 を重 視 した 展 開 に お い て も(Va】ueandCapital,P.299)、
それ を軽 視 した展 開 にお い て も(Contribution,P.104)、本 来 の 循 環 の 外 側 か ら、 上
昇 要 因 を添 加 す る。Harr(》dのシス テ ムに お け る上 昇 転 換 を 、Crの 変 化 に よ つ て 説
明 す る こ とは(Towards,P.91)不充 分 で あ り、 結 局 に お いて 、 そ れ は 自 発 投 資 が
貯 蓄 を超 え る こ と(SupPlement,PP.288-289)に依 存 す るの で あ る。
叉Kaleckiも、 回復 力 の 多 くを長 期 的 な発 展 傾 向 に 依 拠 せ しめて い る。(Theory・
P.126)
〈56)Robinson;op.cit.,P.142.
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ので あろ う。彼 はtrendとCycleの内在的な関聯 を、企業者の特殊な態度 に求
め る。す なわち非常 に変 り易 くかつ楽観への本質的 な偏向 を もつ予想が 、 過大
拡 張 をみずか らに含 む不健全 な目論見 を性急 に採 用 して、ブームを ひき起 し、生
産能力や労働力の物理的 な制 限 を うち破 り、 循環の上限 と下 限とをと もに以前
の水 準 よ り高 めるとい う。彼は決 して 、大 低 の 理 論 が 七rendの基 本的 内容 と
して い ると ころの、 いわゆ る外部的諸条件 を無視 してい るので はない。 しか し
Kaldorは正当に 献 あ る社会の ある時代において、 それ らの変数 の実際的な
テンポは、 その理論的 な極大値 によつて決定 され るのではな く、 企業者行動 に
よつて もた らされ るpushorPl111に応 じて、弱め られ もし強 め られ もす るこ
とが重要 なので ある、 といつて い る。 そ して ブームのと きの過大 な拡張が、 ひ
きつづ くス ランプを不可避 な らしめ、 悲 観は投資の発展 コース を中断す るが、
企業者の楽観 と悲 観 とは決 して対称 的で はな く、 楽 観へ の相変 らぎる偏 りが あ
って、 進歩への刺戟は失 われ ないとみ る。
だが、trendを形造 りかつスランプをみずか ら導 くover-expansionとは何
か。われわれはそれ を、構造的 な不均合いが助長 され るとい う形 で考 え、 企業
者の心理 がその よ うな競 争の場 を基礎 として い るもので あ り、 その不均整の相
対的 な拡大が、内部的に急激 な調整 を要求 し、spon七aneOUSop七imiSmを一時
的に中断せ しめ ると解 したい。 しか し誤 解 を 防 ぐために、われわれ もまた、
くら　タ
Kaldorの断つてい るよ うに、 経済発展 とい うものが、 いか なる経済体制 にお
いて もこのよ うな形 をと らなければな らない と、 考 えて い るの で はない こと
をつ け加 えてお こ う。
?
Haberlerは 、 景 気 循 環 に か ん す る 諸 理 論 を 整 理 し た 著 書 の 中 で 、 心 理 的 理
(57)Kaldor;・`TheReIationofEconomicGrowthandCyclicalF】uctuations,,,
EconomicJournal,Marchl954,PP.65-71.
(58)Kaldorは 、HicksやHarrodな どの 方 法 を 、 ま だtrendとcycleと が 内 在
的 に 結 合 され て い な い 、 と批 評 す る 。 例 え ば"Mr.Hicks"のPP.846--847,及 び
"TheRelation"のPP.63-一一64を 参 照 。
(59)ibid.,P.71,footnotel.
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論 なるものを次のよ うに位置づけてい る。 心理的な要因の強調は、主 として予
想の不確実性 とい うことにかかつてお り、従つて一定の非心理的要因にもとつ
くところの反作用 といえども、 それが常に必ずしも確定的な ものではありえな
い事実を、特に積極的にとり上げよ うとするものである。しかしそれは決 して、
非 心理的 な要因による分析にとつて代るよ うな、 何か全 く別個の説明を提供し
ているのではな く、 むしろ補足 的 な あるいは附加的な ものであるにす ぎない
(60)
と。
けれ ど もこのよ うな整理 において まず問題 とな らねばな らぬ ことは、 心理 的
な要因 と非心理 的 な要因 とを分割す る方法 それ 自体 であろ う。Haber16rが行
つて いるよ うな、例 えばpsychologicalfac七〇rslこ対す るeconomicfac七〇rs
とか、心 理 的 説 明 に よつ て 強 調 さ れ るirra七ionalinfluences壱こ対 す る
ra七ionaleGonomicconsidera七ionsとか 、 あ る い は 又psychologica1
±heoriesに対す るpurelyeconomic七heoriesとい う対比 の仕方 は、予想の
問題 を始 めか ら、 補足的 な もの として性格づけて しまつてい るかのよ うな方法
で はなかろ うか。 このよ うな、心理的要因 の作用 を もつば ら特定 の非心理的 な
要因 にかんす る場か ら眺め るとい うと り上げ方で は、 予想要因 の もつてい る意
義 を、最初 か らか な り限定 して把握す ることになろ う。 すなわちそれは、予想要
因の意 味を探 る前 に、その種の反作用 をば経済外的 な もの、あるいは不合理 な も
の として処理 し うるよ うな基準が、 あ らか じめ許容 されてい るかのよ うな考 え
方で あるといわなけれ ばな らない。
経 済的な決断のすべては、 多少 とも将来 についての予想 に関係 を もつてい る
ものであ り、 しか も経済学において特 に問題 とされ る予想は、 例 えば天気予報
の よ うな、事実 の進行が始めか らきまつていて も、 知識 の不完全 さによつて そ
れ を確 実に知 りえない とい うよ うな性格の ものではな く、 事実その ものを相 当
に動かす よ うな作用 を もつ た ものである。 勿論、事実の進行が予想によつてか
な り左右せ られ るといつて も、それは決 して無制 限ではあ りえないし、 予想そ
の もの もまた、事実 の変化 と全 く無関係に変化す る ものではない。 ただ 、予想
要因 と他 の要因 とは、 非常 に複雑 な作用 ・反作用の相互 交渉 の上 にか らみ合つ
(60)Haberler;op.cit.,PP.142-150.
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てい るので、一つの面か ら解いてゆ くことが可能で あ るよ うに見 えなが ら、 実
は必 ずし もそ うで はな く、 分析 の便宜 のために設定 された他 方 の 側 の 単 純 化
が 、 分析 の有敷性それ 自体 を も甚だ し く傷 けざるを えない、 とい う事態 をしば
しば ひき起す ことを注 目すべ きであろ う。
